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一、对互联网产业的客观评价
1.互联网产业在资本市场的突出表现 ,有其坚实的技术基
础。20 世纪 90 年代之后 ,计算机类公司凭借自己雄厚的技术
实力和巨大的市场前景成为美国股市的热点。纳指开始交易
时基本指数为 100 点 ,1995 年 ,纳指首次冲破千点大关。1998
年 7 月 ,又一举越过 2000 点 ,其后上扬速度不断加快 ,1999 年
连续跨越 3000 点、4000 点 ,2000 年 3 月 10 日创下了 5048. 62
点的最高记录。总的来看 ,对 2000 年 3 月以前近 30 年的纳斯
达克指数行情基本上可分为三大阶段。
第一阶段从 1971 年开始到 1989 年约 20 年 ,这期间纳斯达
克指数约在 100 至 500 点之间上下波动 ,但基本趋势缓缓向上。
此时 ,纳斯达克是一个典型的第二板市场 ,挂牌公司都在创业
初期 ,较少盈利且风险较高 ,所以股价偏低、波动大。




纳斯达克指数第三阶段上升 ,从 1998 年 10 月的低位
1357. 09 点开始至 2000 年 3 月的 5048. 62 点高位。纳斯达克
指数在短短一年多狂升 3 倍 ,幅度达到了 3000 多点。纳斯达克
指数此阶段达到爆炸性升幅的主要原因是网络热潮。
很显然 ,20 世纪最后 10 年里 ,信息技术领域新成果的不断
推出及其产品的快速普及应用在资本市场得到充分的体现 ,可
以说技术上的突破直接引致了纳斯达克指数的上升。但网络
股的盈利状况并不令人乐观 ,1999 年美国共发行新股 486 家 ,
其中互联网公司 242 家 ,在这 242 家互联网公司中有 224 家没
有盈利记录 ,即每 100 家网络股中有 93 家是亏损企业。它们的
平均年营业额为 1850 万美元 ,平均年亏损额达 1780 万美元。
盈利状况不佳是创业企业在进入成熟期之前所必须经历的阶
段 ,但上市公司普遍的高额亏损 ,也在一定程度上暴露了纳斯
达克市场与经济实体的相互脱离 ,2000 年 3 月以后网络股热潮
的退却便是直接的表现 ,然而互联网产业并没有因此而停止前





1999 年 ,互联网产业给美国带来的收入总额为 5070 亿美元 ,给
欧洲带来的收入总额为 1320 亿美元。而且在未来一段时期
内 ,网络经济给欧美带来的收入将呈直线上升态势 ,到 2002





























过的交易中介 ,从而降低这种中介费用 ,据高盛公司估计 ,对整
车生产厂家而言 ,与供应商在网上做买卖 ,最多可节约成本
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技术。就第二层来说 ,目前在所有的分组交换系统中 ,A TM 技
术是最快的节点技术 ,而 IP 技术是目前最好的第三层协议。IP
与 A TM 的结合 ,虽然费用较高 ,但在没有更好的第三层协议出
现之前 ,它不失为一种可行的方案 ,重要的是我们应该相信 ,只
要网络业务的特征和面貌在发生变化 ,网络技术就必然会进
步。目前许多人对 IP 技术的趋同已近乎一种狂热 ,主张全面
建立 IP 骨干网 ,但他们似乎忽略了 IP 技术十分薄弱的控制和
管理机制 ,同时 IP 也不是最快的第三层协议。不管人们是否
承认 ,A TM 控制面与 IP 用户面相结合的 MPLS(多协议标签交
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